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Abstract 
This research is conducted in the period 2013 to 2015 and the selected sample with 
purposive sampling method using criteria that have been determined. Samples are 
selected for companies that present the required data in this study. A total of 75 sample 
companies that have criteria based on this sample selection method. The method of 
analysis applied in this research is quantitative method and statistical analysis used is 
multiple regression analysis. 
The result of the research shows that CG variable has significant negative effect on 
REM_Index model, Audit Quality variable strengthen negative correlation between 
Corporate Governance and Real Earnings Management significantly, Audit Quality 
and Company Size negatively affect REM_Index model on Abn_CFO model, Audit 
Quality variable proved to influence Abn_CFO. Abn_DisEx variable model of 
Corporate Governance proved negatively significant to Abnormal Discreationary 
Expenses and Abn_Prod Models Moderation and Company Size Model has a 
significant positive effect on Abnormal Production Cost. 
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PENDAHULUAN 
 
Mekanisme corporate governance, telah banyak diuji oleh (Barnhart & Rosenstein, 
1998; Core, Holthausen & Larcker, 1999; Joh, 2003; Judge et al, 2003; Singh & 
Davidson, 2003). Karena pentingnya mekanisme corporate governance, banyak 
penelitian yang meneliti hubungan corporate governance dengan kinerja dan return 
saham. Mengingat keuntungan yang akan didapat oleh shareholder dan makin baiknya 
performance perusahaan itu sendiri, maka penerapan good corporate governance harus 
dilakukan. Corporate governance reporting menyediakan informasi yang berisi tentang 
manajemen perusahaan, pengawasan, transparan, dan akuntabilitas untuk pengguna 
laporan. Kebutuhan akan informasi  ini yang membedakan perusahaan dengan praktek 
good atau bad performance dengan demikian perusahaan dapat menekan agency 
problem.  
Laporan keuangan seringkali disalahgunakan oleh manajemen dengan melakukan 
perubahan dalam penggunaan metode akuntansi yang digunakan, sehingga akan 
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mempengaruhi jumlah laba yang ditampilkan dalam laporan keuangan. Hal ini sering 
dikenal dengan istilah manajemen laba. Manajemen laba merupakan suatu tindakan 
yang dilakukan oleh pihak manajemen yang dapat mempengaruhi tingkat laba yang 
ditampilkan. 
Menurut Roychowdhury (2006), pergeseran dari manajemen laba akrual ke real 
earnings management disebabkan beberapa faktor. Pertama, manajemen laba akrual 
kemungkinan besar akan menarik perhatian auditor dan regulator dibandingkan dengan 
manipulasi aktivitas riil seperti penetapan harga dan produksi. Kedua, manajer yang 
mengandalkan pada manajemen laba akrual akan berisiko jika realisasi akhir tahun 
defisit antara laba yang tidak dimanipulasi dengan target laba yang diinginkan melebihi 
jumlah yang dimungkinkan untuk dicapai dengan manajemen laba akrual.  
Konsep corporate governance (tata kelola perusahaan) diajukan demi tercapainya 
pengelolaan perusahaan yang lebih transparan bagi semua pengguna laporan keuangan. 
Corporate governance diciptakan untuk menanggulangi penerapan earnings 
management. Bila konsep tersebut diterapkan dengan baik, maka diharapkan 
pertumbuhan ekonomi akan terus meningkat seiring dengan transparansi pengelolaan 
perusahaan yang makin baik (Nasution, 2007). 
Sistem corporate governance memberikan perlindungan efektif bagi pemegang 
saham dan kreditor sehingga mereka yakin akan memperoleh return atas investasinya 
dengan benar. Corporate governance dapat didefinisikan sebagai susunan aturan yang 
menentukkan hubungan antara pemegang saham, manajer, kreditor, pemerintah, 
karyawan dan stakeholder internal dan eksternal yang lain sesuai dengan hak dan 
tanggung jawabnya (FCGI, 2011). 
Dechow et al (1996) dan Beasly (1996) menemukan hubungan yang signifikan 
antara peran dewan komisaris dengan pelaporan keuangan. Mereka menemukan bahwa 
ukuran dan independensi dewan komisaris memengaruhi kemampuan mereka dalam 
memonitor proses pelaporan keuangan. Dalam hubungannya dengan kinerja, laporan 
keuangan sering dijadikan dasar untuk penilaian kinerja perusahaan.  
Dalam beberapa penelitian sebelumnya (Balsam et al 2003, Becker et al 1998, dan 
Reynold Francis 2000) mengukur mengenai kualitas audit berdasarkan auditor brand 
name hasilnya adalah kualitas auditor big 6 memiliki kemampuan lebih untuk 
mendeteksi adalah manjemen laba dan dapat menekan kegiatan manajemen laba yang 
oportunis demi menjaga reputasi kantor akuntannya. Berdasarkan hal tersebut, peneliti 
menjadikan kualitas audit sebagai variabel moderasi guna meneliti apakah hal tersebut 
juga memiliki pengaruh anatara implementasi Corporate Governance dengan kegiatan 
manajemen laba. Sebagai konsekuensi dari manajemen laba akrual yang dibatasi, 
perusahaan yang memiliki auditor yang berkualitas akan memilih untuk melakukan real 
earnings management. Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa manajemen laba 
akrual dan real earnings management merupakan dua alternatif untuk mengelola laba 
(Roychowdhury 2006; Cohen et al.2008; Zang 2007). Menurut Zang (2007) 
manajemen laba akrual dan real earnings management memainkan peran substitusi. 
Ketika manajemen laba akrual dibatasi maka perusahaan akan cenderung untuk 
melakukan real earnings management untuk mengelola laba. 
Kualitas audit yang berpengaruh sebagai probabilitas yang dinilai oleh pasar 
(market-assesed) di mana auditor akan mampu menemukan pelanggaran dalam sistem 
akuntansi kliennya dan melaporkan pelanggaran tersebut. Menurut DeAngelo (1981), 
kualitas audit yang diberikan oleh akuntan publik dapat dilihat dari ukuran KAP yang 
melakukan audit. KAP besar (Big 4) dianggap akan melakukan audit dengan lebih 
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berkualitas dibandingkan dengan KAP kecil (non Big 4). Hal tersebut dikarenakan 
KAP besar memiliki lebih banyak sumber daya dan lebih banyak klien sehingga 
mereka tidak tergantung pada satu atau beberapa klien saja. 
Dalam penelitian ini menguji pengaruh penerapan Corporate Governance yang 
diproksikan dengan indeks Corporate Governance, sedangkan untuk variabel dependen 
adalah praktik real earnings management yang dilakukan oleh perusahaan go public di 
Indonesia. Di penelitian ini menggunakan variabel moderasi sebagai variabel yang 
dapat menguatkan variabel dependen terhadap independen atau justru sebaliknya, dan 
variabel kontrol sebagai variabel pengkontrol atas variabel dependennya.Variabel 
moderasi yang digunakan sebagai proksi adalah kualitas audit, sedangkan variabel 
kontrol yang digunakan sebagai proksi adalah logaritma natural dari total aset. Alasan 
peneliti menggunakan real earnings management karena ingin menguji apakah CG 
berpengaruh terhadap real earnings management. Dan variabel kualitas audit sebagai 
variabel moderasi yang dapat memberikan pengaruh kuat atau lemah terhadap CG 
terhadap real earnings management, serta variabel kontrol hanya sebatas sebagai 
variabel kontrol antara variabel indepeden, variabel dependen dan variabel moderasi.  
Oleh karenanya penelitian ini ingin mengetahui pengaruh corporate governance 
terhadap Real Earning Management, abnormal cash flow, abnormal discretionary 
expenses dan abnormal production juga meneliti tentang kualitas audit dapat 
memoderasi pengaruh corporate governance terhadap Real Earning Management, 
abnormal cash flow, abnormal discretionary expenses dan abnormal production. 
Penelitian ini diharapkan mampu berguna bagi Perusahaan dapat memberikan 
masukan bagi pihak manajemen untuk menelaah lebih lanjut dan mengetahui tentang 
pengaruh Corporate governance terkait dengan real earnings management. Dan 
kualitas audit suatu perusahaan dan menjadi salah satu indikasi apakah perusahaan 
dapat melakukan tehnik real earnings management atau tidak melakukan real earnings 
management, serta untuk mengetahui apakah manajemen perusahaan menggunakan 
tehnik real earnings management agar lebih mengoptimalkan kinerja perusahaan demi 
tercapainya tujuan perusahaan. Bagi investor dapat memberikan informasi tentang 
apakah Corporate governance, dapat berpengaruh baik secara opportunistik atau 
efisien terhadap real earnings management, sehingga investor dapat menjadikan 
pedoman untuk berinvestasi di perusahaan tersebut dan dapat menjadi referensi untuk 
penelitian real earnings management selanjutnya atau hanya untuk menambah 
pengetahuan tentang real earnings management yang ada di Bursa Efek Indonesia. 
 
 
LANDASAN TEORI 
 
Teori Keagenan 
Teori keagenan dalah teori dasar dari corporate governance. Masalah keagenan 
timbul karena pemisahan antara kepemilikan dan pengawasan (Jensen dan Meckling, 
1976). Teori keagenan juga dikarenakan adanya konflik kepentingan antara 
shareholder dan manajemen. Shleifer dan Vishny (1997) menyatakan pengambil alihan 
pemegang saham oleh manajer termasuk di dalamnya masalah gedung, insider trading, 
pemidahan uang dari perusahaan dan lain-lain.  
Teori keagenan dan literature yang berkaitan dengan corporate governance dapat 
digunakan oleh investor guna melindungi investasinya dari kepentingan manajer 
perusahaan. Kepentingan manajer tersebut tidak selalu sejalan bahkan sering kali 
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bertentangan dengan kepentingan pemegang saham, sehingga menimbulkan konflik 
kepentingan di antara kedua pihak. Manajer dapat melakukan berbagai tindakan yang 
menguntungkan dirinya sendiri namun di sisi lain merugikan pemilik perusahaan. 
Dalam teori keagenan (agency theory), hubungan agensi muncul ketika satu orang 
atau lebih (principal) mempekerjakan orang lain (agent) untuk memberikan suatu jasa 
dan kemudian mendelegasikan wewenang pengambilan keputusan kepada agent 
tersebut (Jensen dan Meckling, 1976). Manajer sebagai pengelola perusahaan lebih 
banyak mengetahui informasi internal dan prospek perusahaan di masa yang akan 
datang dibandingkan pemilik (pemegang saham). Oleh karena itu sebagai pengelola, 
manajer berkewajiban memberikan sinyal mengenai kondisi perusahaan kepada 
pemilik. Akan tetapi informasi yang disampaikan terkadang diterima tidak sesuai 
dengan kondisi perusahaan sebenarnya. Kondisi ini dikenal sebagai informasi yang 
tidak simetris atau asimetri informasi (information asymmetric). 
Teori keagenan (agency theory) mengimplikasikan adanya asimetri informasi 
antara manajer sebagai agen dan pemilik (dalam hal ini adalah pemegang saham) 
sebagai principal. Asimetri informasi muncul ketika manajer lebih mengetahui 
informasi internal dan prospek perusahaan di masa yang akan datang dibandingkan 
pemegang saham dan stakeholder lainnya. Dikaitkan dengan peningkatan nilai 
perusahaan, ketika terdapat asimetri informasi, manajer dapat memberikan sinyal 
mengenai kondisi perusahaan kepada investor guna memaksimalisasi nilai saham 
perusahaan. Sinyal yang diberikan dapat dilakukan melalui pengungkapan (disclosure) 
informasi akuntansi. 
Berdasarkan penjelasan di atas, maka manajemen memiliki motivasi untuk 
meminimumkan biaya keagenan dan menekan biaya kontrak dengan melakukan 
pengelolaan perusahaan yang profesional, transparan, adil, bertanggung jawab, dapat 
dipertanggungjawabkan, dalam kerangka tujuan meningkatkan kinerja operasional dan 
keuangan perusahaan. Hal inilah yang kemudian dikenal sebagai prinsip-prinsip tata 
kelola perusahaan yang baik atau Good Corporate governance (GCG). Pelaksanaan 
GCG diharapkan dapat meyakinkan para pihak yang terkait dengan perusahaan bahwa 
kepentingannya di perusahaan terlindungi dengan baik. Keyakinan tersebut akan 
berdampak pada menurunnya biaya keagenan dan biaya kontrak. Penurunan biaya 
keagenan dan biaya kontrak serta peningkatan kinerja operasional dan keuangan pada 
akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan. 
Untuk memahami lebih jauh bagaimana peranan GCG dalam menekan konflik 
kepentingan dan biaya kontrak serta meningkatkan kinerja perusahaan, pada bagian 
selanjutnya akan diuraikan definisi-definisi, prinsip-prinsip dasar, dan manfaat 
penerapan GCG. 
Corporate Governance  
Corporate governance merupakan konsep yang didasarkan pada teori keagenan, 
diharapkan bisa berfungsi sebagai alat untuk memberikan keyakinan kepada para 
investor bahwa mereka akan menerima return atas dana yang telah mereka 
investasikan. Corporate governance berkaitan dengan bagaimana para investor yakin 
bahwa manajer tidak akan menggelapkan atau menginvestasikan ke dalam proyek-
proyek yang tidak menguntungkan berkaitan dengan dana yang telah ditanamkan oleh 
investor, dan berkaitan dengan bagaimana para investor mengontrol manajer (Schleifer 
dan Vishny; 1997), dikutip dari paper Ujiyantho dan Pramuka (2007). 
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Menurut Rashid et al (2010) Corporate governance merupakan konsep yang 
didasarkan pada teori keagenan. Good Corporate governance secara definitif 
merupakan sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan untuk menciptakan 
nilai tambah (value added) untuk semua stakeholders. Ada dua hal yang ditetapkan 
dalam konsep ini, pertama, pentingnya hak pemegang saham untuk memperoleh 
informasi dengan benar (akurat) dan tepat pada waktunya, dan kedua, kewajiban 
perusahaan untuk melakukan pengungkapan secara akurat, tepat waktu, dan transparan 
terhadap semua informasi kinerja perusahaan, kepemilikan, dan stakeholders. 
 
Manajemen Laba 
Scott (2015)  membagi definisi manajemen laba menjadi dua, yaitu Manajemen 
laba dalam hal ini hanya berkaitan dengan pemilihan metode akuntansi. Manajemen 
laba dalam artian sempit ini didefinisikan sebagai perilaku manajer untuk bermain 
dengan komponen discretionary accruals dalam menentukan besarnya laba dan definisi 
Luas Manajemen laba merupakan tindakan manajer untuk meningkatkan (mengurangi) 
laba yang dilaporkan saat ini atas suatu unit usaha dimana manajer bertanggung jawab, 
tanpa mengakibatkan peningkatan (penurunan) profitabilitas ekonomi jangka panjang 
unit tersebut. 
Kaya (2015) mendefinisikan manajemen laba sebagai berikut Suatu intervensi 
dengan maksud tertentu terhadap proses pelaporan keuangan eksternal dengan sengaja 
untuk memperoleh beberapa keuntungan pribadi, sedangkan menurut pendapat Healy 
dan Wahlen (1999) manajemen laba terjadi ketika manajer menggunakan pertimbangan 
(judgment) dalam pelaporan keuangan dan penyusunan transaksi untuk merubah 
laporan keuangan, dengan tujuan untuk memanipulasi besaran (magnitude) laba kepada 
beberapa stakeholders tentang kinerja ekonomi perusahaan atau untuk mempengaruhi 
hasil perjanjian (kontrak) yang tergantung pada angka-angka akuntansi yang 
dilaporkan.  
Real earnings management dapat didefinisikan sebagai tindakan-tindakan 
manajemen yang menyimpang dari praktik bisnis yang normal yang dilakukan dengan 
tujuan utama untuk mencapai target laba (Roychowdhury, 2006) Real earnings 
management dapat dilakukan dengan tiga  cara yaitu: 
1. Manipulasi penjualan  
Manipulasi penjualan merupakan usaha untuk meningkatkan penjualan secara 
temporer dalam periode tertentu dengan menawarkan diskon harga secara 
berlebihan atau memberikan persyaratan kredit yang lebih lunak, strategi ini dapat 
meningkatkan volume penjualan dan laba periode sekarang, dengan 
mengasumsikan margin labanya tetap positif.  
2. Produksi yang berlebihan (overproduction) 
Untuk meningkatkan laba, manajer dapat membuat kebijakan untuk memproduksi 
produk dalam jumlah yang besar. Hal ini dilakukan agar produksi perusahaan 
mampu mencapai skala ekonomis tertentu karena biaya tetap (fix cost) perusahaan 
tersebar ke dalam unit produk yang lebih banyak. Hal ini menyebabkan HPP per 
unit produk menjadi lebih rendah sehingga laba yang dilaporkan diharapkan 
menjadi lebih tinggi.  
3. Penurunan Discretionary Expenditures  
Perusahaan dapat menurunkan discretionary expenditures seperti beban research 
and development (R&D), iklan, penjualan, serta administrasi dan umum terutama 
pada periode dimana beban-beban tersebut tidak terlalu mempengaruhi pendapatan 
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dan laba secara langsung. Strategi ini dapat meningkatkan laba dan arus kas 
periode saat ini namun dengan risiko menurunkan arus kas di periode selanjutnya. 
 
Kualitas Audit 
De Angelo (1981) mendefinisikan kualitas audit sebagai probabilitas yang dinilai 
oleh pasar (market-assesed) di mana auditor akan mampu menemukan pelanggaran 
dalam sistem akuntansi kliennya dan melaporkan pelanggaran tersebut. Menurut 
DeAngelo (1981), kualitas audit yang diberikan oleh akuntan publik dapat dilihat dari 
ukuran KAP yang melakukan audit. KAP besar (Big 4) dianggap akan melakukan audit 
dengan lebih berkualitas dibandingkan dengan KAP kecil (non Big 4). Hal tersebut 
dikarenakan KAP besar memiliki lebih banyak sumber daya dan lebih banyak klien 
sehingga mereka tidak tergantung pada satu atau beberapa klien saja. 
Ukuran Perusahaan 
Suatu perusahaan besar yang sahamnya tersebar sangat luas, perluasan saham akan 
mempunyai pengaruh yang kecil terhadap kemungkinan hilang atau tergesernya kontrol 
dari pihak dominan terhadap perusahaan yang bersangkutan. Sebaliknya, perusahaan 
kecil yang sahamnya tersebar dilingkungan kecil, jumlah saham perusahaan akan 
mempunyai pengaruh yang besar terhadap kemungkinan hilangnya kontrol pihak 
dominan terhadap pihak yang bersangkutan. 
Variabel kontrol ukuran dari perusahaan diduga konsisten mempengaruhi real 
earnings management karena ukuran perusahaan berkorelasi positif dengan manajemen 
laba. Semakin besar ukuran perusahaan maka semakin besar insentif (bonus, pajak, dan 
perjanjian kontraktual) untuk melakukan manajemen laba. 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Gambar 1 
Rerangka Konseptual 
 
Pengaruh Corporate Governance terhadap Real Earnings Management 
Menurut Roychowdhury (2006) real earnings management dapat dilakukan 
dengan 3 cara yaitu: manipulasi penjualan, overproduction, dan penurunan 
discretionary expenditures. Manipulasi penjualan dilakukan dengan meningkatkan 
diskon dan memberikan termin penjualan kredit yang lebih lama. Arus kas perusahaan 
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yang lebih rendah ini dapat dideteksi dengan proxy abnormal cash flow from 
operations. Penurunan arus kas yang menjadi lebih rendah akan menyebabkaan 
munculnya abnormal cash flow from operations karena tidak sesuai dengan arus kas 
perusahaan pada tingkat yang normal. Abnormal cash flow from operations mengukur 
selisih cash flow from operations aktual perusahaan dengan cash flow from operations 
perusahaan pada tingkat normal tanpa melakukan manipulasi penjualan.  
H1a : Corporate Governance berpengaruh negatif terhadap Abnormal Cash Flow 
from Operation 
 
Penurunan discretionary expenditures karena real earnings management dapat 
dideteksi melalui abnormal discretionary expenses yang mengukur selisih 
discretionary expenses aktual perusahaan dengan discretionary expenses perusahaan 
pada tingkat normalnya. Penurunan discretionary expenses ini dianggap tidak normal 
(abnormal) karena discretionary expenses yang dilaporkan oleh perusahaan lebih 
rendah dibandingkan dengan discretionary expenses perusahaan pada aktivitas normal.  
H1b : Corporate Governance berpengaruh negatif terhadap Abnormal 
Discretionary Expenses. 
 
Real earnings management dengan overproduction dilakukan dengan 
meningkatkan produksi di atas produksi normal perusahaan. Peningkatan produksi ini 
adalah sesuatu yang tidak normal (abnormal) karena tingkat produksi terhadap 
penjualan perusahaan relatif menjadi lebih tinggi. Peningkatan produksi di atas normal 
ini dapat dideteksi dengan abnormal production cost yang mengukur selisih produksi 
aktual dengan tingkat produksi normal perusahaan.  
H1c : Corporate Governance berpengaruh negatif terhadap Abnormal Production 
Cost. 
 
Praktik real earnings management yang dilakukan oleh manajer bersifat 
opportunistik dan adanya kesempatan yang timbul akibat informasi yang bias akan 
mempengaruhi tingkat laba yang selanjutnya dapat mempengaruhi laporan keuangan 
perusahaan. Sedangkan praktik Corporate governance yang baik dapat meminimalisir 
real earnings management yang dilakukan untuk meningkatkan laporan keuangan 
perusahaan tersebut. Peneliti menduga bahwa dengan Corporate governance yang baik 
dapat meminimalisir real earnings management yang ada di suatu perusahaan. Tetapi 
walaupum corporate governance dilakukan dengan baik belum tentu manajer tidak 
melakukan kecurangan dalam melakukan laporan keuangan, karena manajer memiliki 
kepentingan tertentu atas laporan keuangan (opportunistik).   
H1d : Corporate governance berpengaruh negatif terhadap Total Real Earnings 
Management. 
 
Kualitas Audit memoderasi pengaruh Corporate Governance terhadap Real 
Earnings Management 
Arus kas perusahaan yang lebih rendah ini dapat dideteksi dengan proxy abnormal 
cash flow from operations. Penurunan arus kas yang menjadi lebih rendah akan 
menyebabkaan munculnya abnormal cash flow from operations karena tidak sesuai 
dengan arus kas perusahaan pada tingkat yang normal. Abnormal cash flow from 
operations mengukur selisih cash flow from operations aktual perusahaan dengan cash 
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flow from operations perusahaan pada tingkat normal tanpa melakukan manipulasi 
penjualan.  
H2a : Kualitas Audit memperkuat pengaruh Corporate Governance terhadap 
Abnormal Cash Flow from Operation. 
 
Bentuk real earnings management yang kedua adalah penurunan discretionary 
expenditures. Pergeseran dari manajemen laba akrual ke real earnings management 
akibat kualitas audit yang baik membuat perusahaan menjadi semakin agresif dalam 
menurunkan discretionary expenditures. Perusahaan menurunkan beberapa 
discretionary expeditures dengan tujuan untuk meningkatkan laba. Perusahaan 
melakukan real earnings management dengan menghentikan beberapa pengeluaran 
seperti beban iklan, R&D, serta beban penjualan, umum, dan administrasi. Dengan 
menghentikan beberapa discretionary expenditures maka laba periode sekarang akan 
meningkat.  
Penurunan discretionary expenditures karena real earnings management dapat 
dideteksi melalui abnormal discretionary expenses yang mengukur selisih 
discretionary expenses aktual perusahaan dengan discretionary expenses perusahaan 
pada tingkat normalnya. Penurunan discretionary expenses ini dianggap tidak normal 
(abnormal) karena discretionary expenses yang dilaporkan oleh perusahaan lebih 
rendah dibandingkan dengan discretionary expenses perusahaan pada aktivitas normal.  
H2b : Kualitas Audit memperkuat pengaruh Corparate Governance terhadap 
Abnormal Discretionary Expenses. 
 
Real earnings management adalah suatu tindakan yang terjadi ketika manajer 
melakukan tindakan yang menyimpang dari praktek yang sebenarnya untuk 
meningkatkan laba yang dilaporkan selama periode akuntansi berjalan (Gunny, 2005). 
Real earnings management dilakukan dengan tujuan spesifik yaitu untuk memenuhi 
target laba tertentu, menghindari kerugian, dan mencapai target analyst forecast. 
Manajemen melakukan real earnings management dengan cara manipulasi penjualan, 
produksi secara berlebihan, dan mengurangi pengeluaran diskresioner. 
Real earnings management lainnya yang dapat dilakukan perusahaan adalah 
overproduction. Perusahaan yang melakukan real earnings management dengan 
overproduction bertujuan melaporkan HPP yang lebih rendah. Dengan meningkatkan 
produksi, biaya tetap (fix cost) perusahaan dapat disebar pada jumlah unit produksi 
yang lebih banyak sehingga biaya produksi per unit produk menjadi lebih rendah. 
Namun overproduction ini hanya dapat dilakukan dengan catatan biaya marginal 
seperti cost holding inventory tidak meningkat melebihi penurunan biaya produksi 
akibat overproduction. Penurunan biaya produksi ini akan menyebabkan perusahaan 
melaporkan HPP yang lebih rendah dan margin laba yang lebih tinggi.  
Real earnings management dengan overproduction dilakukan dengan 
meningkatkan produksi di atas produksi normal perusahaan. Peningkatan produksi ini 
adalah sesuatu yang tidak normal (abnormal) karena tingkat produksi terhadap 
penjualan perusahaan relatif menjadi lebih tinggi. Peningkatan produksi di atas normal 
ini dapat dideteksi dengan abnormal production cost yang mengukur selisih produksi 
aktual dengan tingkat produksi normal perusahaan.  
H2c : Kualitas Audit memperkuat pengaruh Corporate Governance terhadap  
Abnormal Production Cost. 
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Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Chi et al. (2011) menunjukkan bahwa 
kualitas audit berpengaruh positif terhadap abnormal cashflows from operation, 
abnormal production, abnormal discretionary expenses, dan REM Index yang 
merupakan proxy dari real earnings management. Sedangkan penelitian lainnya yang 
dilakukan di Indonesia oleh Radityo (2013) juga menunjukkan hal yang  serupa dimana 
kualitas audit berpengaruh positif terhadap manipulasi aktivitas  riil. 
H2d : Kualitas Audit memperkuat pengaruh Corporate Governance terhadap 
Total Real Earnings Management. 
 
METODE PENELITIAN 
 
Rancangan Penelitian  
 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Bentuk 
penelitian ini merupakan jenis penelitian kausalitas dengan uji hipotesis. Dalam 
penelitian ini yang menjadi objek penelitian adalah dengan melihat unit analisis 
penelitian, populasi, sampel dan tehnik pemilihan sampel. Unit analisis penelitian ini 
adalah perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Populasi 
penelitian adalah perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2013-2015 dan sampel 
perusahaan penelitian ini adalah perusahaan manufaktur pada tahun 2013 – 2015 dan 
perusahaan dalam industri keuangan dan perbankan dikeluarkan dari sampel karena 
mempunyai karakteristik aset yang sangat berbeda dengan industri lain.  
Tiga kriteria pada purposive sampling adalah (1) Perusahaan publik yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia dan menerbitkan laporan keuangan periode tahun 2013-2015, 
(2) Perusahaan yang tahun buku pelaporan keuangannya antara Januari sampai dengan 
Desember, (3) Pelaporan keuangannya menggunakan mata uang Rupih dan (4) 
Memiliki ketersediaan data yang lengkap, baik data mengenai Corporate governance, 
ukuran perusahaan maupun data yang diperlukan untuk mendeteksi real earnings 
management. 
 
 
 
Tabel 1 
Variabel Pengukuran dan Model Penelitian 
Variabel Pengukuran Skala 
Corporate 
governance 
CG =Total skor item yang digunakan oleh 
perusahaan dibagi jumlah pertanyaan 
 
Rasio 
Ukuran 
Perusahaan 
Ukuran perusahaan =  log total aset perusahaan Rasio 
Kualitas Audit Big 4 dan non big 4 Score 
Abnormal 
Cash Flow 
Operations 
CFOt/At-1 = α0+α1(1/At-1)+α2(St/At-1) + α3(ΔSt 
/At-1) + εt 
Rasio 
Abnormal 
Discretionary 
Expenses 
DISEXPt / At-1 = α0 + α1(1/At-1) + α2(St-1 /At-1) + 
εt 
Rasio 
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Variabel Pengukuran Skala 
Abnormal 
Production 
Costs 
PRODt /At-1 = α0+α1(1/At-1)+α2(St/At-1)+α3(ΔSt 
/At-1) +α4(ΔSt -1 /At-1) + εt 
Rasio 
Total Real 
Earnings 
Management 
 
(-) Abn_CFO (-) Abn_DisEx + (Abn Prod x -1)                    
Rasio 
Berikut ini tabel pengukuran variabel dan model penelitian adalah : 
Adapun model penelitian dalam penelitian ini adalah : 
 
a. CFOt/At-1  = α +β1GCGit + β2 KA + β3GCGit.KAit + β4UKit + εit 
b. DISEXPt/At-1  = α +β1GCGit + β2 KA + β3GCGit.KAit+ β4UKit + εit 
c. PRODt /At-1  = α +β1GCGit + β2 KA + β3GCGit.KAit+ β4UKit + εit 
d. REM_Index     = α +β1GCGit+ β2 KA + β3GCGit.KAit + β4UKit  + εit 
Keterangan : 
CFOt/At-1  : Abnormal Cash Flow Operationspada perusahaan i pada  
         tahun t 
DISEXPt/At-1 : Abnormal Discretionary Expenses pada perusahaan i pada  
     tahun t 
PRODt /At-1 : Abnormal Production Costspada perusahaan i pada tahun t 
REM Indeks  : Jumlah dari Abnormal Cash Flow Operations, Abnormal 
     Disc. Expenses, Abnormal Prod. Costs pada perusahaan i 
     pada tahun t 
α   : Konstanta  
GCGit   : Indeks Good Corporate governance pada perusahaan i pada  
     tahun t 
KAit   : Kualitas Audit pada perusahaan i pada tahun t 
UKit   : Ukuran Perusahaan pada perusahaan i pada tahun t 
εit   : Error Term 
 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
Hasil Pemilihan Sampel 
 Sampel perusahaan yang menjadi data penelitian dipilih berdasarkan kriteria 
pemilihan sampel yang telah ditentukan sebagai berikut : 
 
Tabel 2 
Hasil Pemilihan Sampel 
Keterangan Jumlah 
Perusahaan manufaktur yang terdaftar berturut – turut di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2013-2015 
143 
Perusahaan yang tidak memenuhi kriteria periode 2013-2015 (46) 
Perusahaan manufaktur yang menyajikan laporan 
keuangannya dalam mata uang asing 
(22) 
Jumlah perusahaan sampel 75 
Jumlah tahun penelitian 3 
Jumlah sampel selama periode penelitian 225 
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Tabel 3 
Pengujian Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 
CGI 
Size 
Rem Index 
Abn_CFO 
Abn_DisEx 
Abn_Prod 
Valid N(listwise) 
225 
225 
225 
225 
225 
225 
225 
-.75 
4.44 
-3.03 
-2.69 
-.20 
-69765 
 
.86 
18.34 
3.50 
.50 
.35 
59869 
 
.78 
13.09 
.10 
-.03 
 -.06 
37462 
.03 
1.75 
.99 
.10 
.06 
83925 
 
 
Variabel Dependen CGI (Corporate Governance Index), memiliki nilai rata - rata 
sebesar 0.78 yang berarti rata – rata CGI dari perusahaan yang dijadikan obyek 
penelitian, dengan nilai standar deviasi  sebesar 0.03694, yang berarti nilai rata-rata 
variabel ini dari perusahaan yang di jadikan obyek penelitian relatif sama dan dengan 
nilai minimum sebesar -0.075 dan nilai maksimum sebesar 0.86. 
Variabel REM_Index (Real Earnings Management), memiliki nilai rata - rata 
sebesar 0.1026 yang berarti rata – rata REM dari perusahaan yang dijadikan obyek 
penelitian, dengan nilai standar deviasi  sebesar 0.9933, yang berarti nilai rata-rata 
variabel ini dari perusahaan yang di jadikan obyek penelitian relatif sama dan dengan 
nilai minimum sebesar -3.03 dan nilai maksimum sebesar 3.51. 
Variabel Ukuran Perusahaan (Ln TA), memiliki nilai rata - rata sebesar 13.9980 
yang berarti rata – rata Ukuran Perusahaan dari perusahaan yang dijadikan obyek 
penelitian, dengan nilai standar deviasi  sebesar 1.7588, yang berarti nilai rata-rata 
variabel ini dari perusahaan yang di jadikan obyek penelitian relatif sama dan dengan 
nilai minimum sebesar 4.44 dan nilai maksimum sebesar 18.34. 
Variabel Abnormal Cash Flow from Operation (Abn_CFO), memiliki nilai rata - 
rata sebesar 0,0330 yang berarti rata – rata Ukuran Perusahaan dari perusahaan yang 
dijadikan obyek penelitian, dengan nilai standar deviasi  sebesar 0,1026, yang berarti 
nilai rata-rata variabel ini dari perusahaan yang di jadikan obyek penelitian relatif sama 
dan dengan nilai minimum sebesar –0,2681 dan nilai maksimum sebesar 0,5087. 
Variabel Abnormal Discretionary Expenses (Abn_DisEx), memiliki nilai  rata – 
rata sebesar 0,05687 yang berarti rata – rata Ukuran Perusahaan dari perusahaan yang 
dijadikan obyek penelitian, dengan nilai standar deviasi  sebesar 0.0640, yang berarti 
nilai rata-rata variabel ini dari perusahaan yang di jadikan obyek penelitian relatif sama 
dan dengan nilai minimum sebesar -0.2070 dan nilai maksimum sebesar 0.3503. 
Variabel Abnormal Production (Abn_Prod), memiliki nilai rata - rata sebesar 37462 
yang berarti rata – rata Ukuran Perusahaan dari perusahaan yang dijadikan obyek 
penelitian, dengan nilai standar  deviasi  sebesar 83925, yang berarti nilai rata-rata 
variabel ini dari perusahaan yang di jadikan obyek penelitian relatif sama dan dengan 
nilai minimum sebesar -69765 dan nilai maksimum sebesar 59869. 
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Tabel 4 
Uji Normalitas 
 
Dari hasil uji normalitas tabel diatas terlihat nilai p-value seluruh variabel lebih 
kecil dari 0.1 sehingga dapat dikatakan bahwa asumsi yang disyaratkan untuk uji 
regresi tersebut harus berdistribusi normal tersebut belum terpenuhi atau dengan kata 
lain bahwa model regresi ini dapat dilanjutkan. 
Uji Heteroskedastisitas 
 
Berdasarkan hasil uji menggunakan Rank Spearman Model, dapat disimpulkan 
bahwa masing-masing variabel independen memiliki p-value lebih besar dari 0,10 yang 
berarti bahwa pada model regresi di atas tidak terdapat masalah heteroskedastisitas. 
 
Tabel 5 
Uji Multikolinearitas 
 
Model 
Coefficients 
Tolerance VIF 
CGI 0.871 1.148 
Big4 0.914 1.095 
Cgi*Big4 0.925 1.081 
Size 0.945 1.059 
 
Berdasarkan tabel diatas, diketahui bahwa variabel independen yang digunakan 
dalam penelitian memiliki nilai VIF < 10. Pada model REM variabel CGI dengan VIF 
sebesar 1.148, variabel Big4 dengan VIF sebesar 1.095, variabel CGI*BIG4 dengan 
VIF sebesar 1.081 dan variabel Size dengan VIF sebesar 1.059 hal ini menunjukkan 
bahwa pada model regresi tidak terjadi masalah multikolinearitas. 
 
Tabel 5 
Uji Autokorelasi 
Model 
Durbin Watson 
REM Abn_CFO Abn_DisEx Abn_Prod 
 
1.975 1.836 1.967 1.866 
 
Berdasarkan tabel di atas, nilai batas bawah (dL) yang diketahui dari tabel Durbin 
Watson untuk n = 225 dan k = 5  pada tingkat signifikan 5% adalah 1.74229 (4-dl 
sebesar 2.2577) dan nilai batas atas (dU) adalah 1.81628 (4-du sebesar 2.1837) nilai 
Durbin Watson sebesar 1.975, 1.835, 1.967 dan 1.866 berada pada daerah du ≤ dw ≤ 4-
du, berarti tidak ada autokorelasi dalam model regresi. 
 
Model One Sample Kolmogorov Smirnov 
Asymp. Sig (2-tailed) 
REM 
Index Abn_CFO Abn_DisEx Abn_Prod 
0.006 0.000 0.000 0.000 
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Tabel 5 
Analisa Koefisien Determinasi 
 
Dari tabel di atas, dapat dilihat bahwa koefisien (r) yaitu sebesar 0.432 nilai 
tersebut menunjukkan bahwa korelasi atau hubungan antara CGI, BIG4, KA, CGI_KA 
dan Total Real Earnings Management dinyatakan memiliki hubungan yang cukup kuat 
dikarenakan memiliki nilai korelasi > 0.05. Sedangkan nilai Adjusted R Square 
(koefisien determinasi) dihasilkan angka sebesar 0.172 yang berarti bahwa variasi 
variabel CGI, Big4, KA dan CGI_KA adalah sebesar 0.172 sisanya dijelaskan oleh 
faktor-faktor lain  yang tidak terdapat  dalam  penelitian ini. 
Dari tabel Abn_CFO di atas, dapat dilihat bahwa koefisien (r) yaitu sebesar 0.268 
nilai tersebut menunjukkan bahwa korelasi atau hubungan antara CGI, BIG4, KA, 
CGI_KA dan Abnormal Cash Flow dinyatakan memiliki hubungan yang kuat 
dikarenakan memiliki nilai korelasi > 0.05. Sedangkan nilai Adjusted R Square 
(koefisien determinasi) dihasilkan angka sebesar 0.055 yang berarti bahwa variasi 
variabel Abnormal Cashflow (Abn_CFO) dapat dijelaskan oleh variabel CGI, UKR, 
KA dan CGI_KA adalah sebesar 0.055 sisanya dijelaskan oleh faktor-faktor lain yang 
tidak terdapat dalam penelitian ini. 
Dari tabel Abn_DisEx dapat dilihat bahwa koefisien (r) yaitu sebesar 0.263 nilai 
tersebut menunjukkan bahwa korelasi atau hubungan antara CGI, BIG4, KA, CGI_KA 
dan Abnormal Discretionary Expense dinyatakan memiliki hubungan yang kuat 
dikarenakan memiliki nilai korelasi > 0.05. Sedangkan nilai Adjusted R Square 
(koefisien determinasi) dihasilkan angka sebesar 0.052 yang berarti bahwa variasi 
variabel Abnormal Cashflow (Abn_CFO) dapat dijelaskan oleh variabel CGI, UKR, 
KA dan CGI_KA adalah sebesar 0.052 sisanya dijelaskan oleh faktor-faktor lain yang 
tidak terdapat dalam penelitian ini. 
Dari tabel Abn_Prod dapat dilihat bahwa koefisien (r) yaitu sebesar 0.670 nilai 
tersebut menunjukkan bahwa korelasi atau hubungan antara CGI, BIG4, KA, CGI_KA 
dan Real Abnormal Production Cost dinyatakan memiliki hubungan yang kuat 
dikarenakan memiliki nilai korelasi > 0.50. Sedangkan nilai Adjusted R Square 
(koefisien determinasi) dihasilkan angka sebesar 0.439 yang berarti bahwa variasi 
variabel Abnormal Cashflow (Abn_CFO) dapat dijelaskan oleh variabel CGI, UKR, 
KA dan CGI_KA adalah sebesar 0.439 sisanya dijelaskan oleh faktor-faktor lain yang 
tidak terdapat dalam penelitian ini. 
Tabel 6 
Uji F (F Test) 
Model  F Sig 
REM 12.602 .000 
Abn_CFO 4.255 .000 
Abn_DisExp 4.072 .003 
Abn_Prod 44.811 .000 
  Rem Index Abn_CFO Abn_DisEx Abn_Prod 
Model 
R 
Adjusted 
R 
Square 
R 
Adjusted R 
Square 
R 
Adjusted R 
Square 
R 
Adjusted 
R Square 
0.432 0.172 0.268 0.055 0.263 0.052 0.670 0.439 
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Dalam tabel diatas dapat diketahui pada model REM besarnya F hitung 12.602 
dengan tingkat signifikasi 0.000 < 0.05, maka dengan demikian Ha model REM 
diterima dan Ho model REM ditolak. Pada model Abn_CFO besarnya F hitung 4.255 
dengan tingkat signifikasi 0.000 < 0.05, maka dengan demikian Ha model Abn_CFO 
diterima dan Ho model Abn_CFO ditolak. Pada model Abn_DisExp besarnya F hitung 
4.072 dengan tingkat signifikasi 0.003 < 0.05, maka dengan demikian Ha model 
Abn_DisExp diterima dan Ho model Abn_DisExp ditolak. Pada model Abn_Prod 
besarnya F hitung 44.811 dengan tingkat signifikasi 0.000 < 0.05, maka dengan 
demikian Ha model Abn_Prod diterima dan Ho model Abn_Prod ditolak. 
 
Tabel 7 
Uji t (t Test) 
Model 
  
 
Eks 
REM 
 
Eks 
Abn_CFO 
 
Eks 
Abn_DisExp 
 
Eks 
Abn_ Prod 
Standa
rdized 
Coeffic
ients Sig 
Standa
rdized 
Coeffic
ients Sig 
Standa
rdized 
Coeffic
ients Sig 
Standard
ized 
Coefficie
nts Sig 
Beta 
One 
Tailed Beta 
One 
Tailed Beta 
One 
Tailed Beta 
One 
Tailed 
CGI - -0.183 0.006 - 0.079 0.255 - -0.243 0.001 - -0.050 0.354 
BIG4 - -0.162 0.012 - 0.177 0.010 - -0.040 0.557 - 0.051 0.328 
Size - -0.200 0.002 - 0.004 0.954 - 0.110 0.102 - 0.635 0.000 
CGI*BIG4 + -0.144 0.024 + 0.128 0.060 + -0.017 0.801 + 0.138 0.008 
 
Pengaruh Corporate Governance terhadap Real Earnings Management  
Hipotesis pertama bagian a (H1a) menyatakan H1a ditolak yang berarti variabel 
Corporate Governance tidak berpengaruh terhadap abnormal cash flow from 
operation. Hipotesis ini sejalan dengan penelitian Chi et al (2011) dimana Corporate 
Governance tidak berpengaruh terhadap abnormal cash flow yang merupakan sebagian 
kecil dari real earnings management. Sedangkan hipotesis pertama bagian b, H1b 
diterima yang berarti variabel Corporate Governance berpengaruh signifikan terhadap 
abnormal discretionary expenses, juga H1c ditolak yang berarti variabel Corporate 
Governance tidak berpengaruh signifikan terhadap abnormal production cost. Dan 
untuk H1d diterima yang berarti bahwa variabel Corporate Governance berpengaruh 
signifikan terhadap Total Real Earnings Management, hal ini dapat diartikan bahwa 
apabila praktek Corporate Governance diterapkan dengan baik maka praktek Earnings 
Management dalam Perusahaan dapat ditekan terutama sehubungan dengan Real 
Earnings Management. Hal tersebut sesuai dengan penelitian (Klein, 2002; Warfield et 
al 1995; Dechow et al 1996; Beasley, 1996) yang menyebutkan bahwa salah satu upaya 
yang dilakukan pihak manajemen untuk menyembunyikan kondisi riil perusahaan 
adalah dengan melakukan earnings management. Untuk dapat mengurangi aktivitas 
earnings management tersebut maka diperlukan penerapan GCG. 
Kualitas Audit memoderasi pengaruh Corporate Governance terhadap Real 
Earnings Management  
Menurut Roychowdhury (2006) real earnings management dapat dilakukan 
dengan 3 cara yaitu: manipulasi penjualan, overproduction, dan penurunan 
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discretionary expenditures. Manipulasi penjualan dilakukan dengan meningkatkan 
diskon dan memberikan termin penjualan kredit yang lebih lama. 
Arus kas perusahaan yang lebih rendah ini dapat dideteksi dengan proxy abnormal 
cash flow from operations. Penurunan arus kas yang menjadi lebih rendah akan 
menyebabkaan munculnya abnormal cash flow from operations karena tidak sesuai 
dengan arus kas perusahaan pada tingkat yang normal. Abnormal cash flow from 
operations mengukur selisih cash flow from operations aktual perusahaan dengan cash 
flow from operations perusahaan pada tingkat normal tanpa melakukan manipulasi 
penjualan.  
Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Chi et al. (2011) menunjukkan bahwa 
kualitas audit berpengaruh negatif terhadap abnormal cashflows from operation, 
abnormal production, abnormal discretionary expenses, dan REM Index yang 
merupakan proxy dari real earnings management. Hasil penelitian ini menyatakan 
bahwa Kualitas Audit memperkuat hubungan antara Corporate governance dan 
Abnormal Cash Flow from Operation walaupun tidak terbukti signifikan. 
Hipotesis kedua bagian a (H2a) menguji Kualitas Audit memperkuat pengaruh 
Corporate Governance terhadap abnormal cash flow from operation. Berdasarkan hasil 
pengujian yang dilakukan dapat dikatakan bahwa variabel moderasi antara Kualitas 
Audit dan Corporate Governance terhadap Abnormal Cash Flow from Operation atau 
H2a ditolak yang berarti variabel Kualitas Audit tidak memperkuat pengaruh 
Corporate Governance terhadap Abnormal Cash Flow from Operation, dimungkinkan 
karena sample yang menggunakan  auditor  Big 4  hanya  44%  dari  keseluruhan  
sample  dalam penelitian ini. 
Pergeseran dari manajemen laba akrual ke real earnings management akibat 
kualitas audit yang baik membuat perusahaan menjadi semakin agresif dalam 
menurunkan discretionary expenditures. Perusahaan menurunkan beberapa 
discretionary expeditures dengan tujuan untuk meningkatkan laba. Perusahaan 
melakukan real earnings management dengan menghentikan beberapa pengeluaran 
seperti beban iklan, R&D, serta beban penjualan, umum, dan administrasi. Dengan 
menghentikan beberapa discretionary expenditures maka laba periode sekarang akan 
meningkat.  
Penurunan discretionary expenditures karena real earnings management dapat 
dideteksi melalui abnormal discretionary expenses yang mengukur selisih 
discretionary expenses aktual perusahaan dengan discretionary expenses perusahaan 
pada tingkat normalnya. Penurunan discretionary expenses ini dianggap tidak normal 
(abnormal) karena discretionary expenses yang dilaporkan oleh perusahaan lebih 
rendah dibandingkan dengan discretionary expenses perusahaan pada aktivitas normal. 
Berdasarkan  hasil penelitian ini bahwa Kualitas Audit tidak memperkuat pengaruh 
Corporate governance terhadap Abnormal Discretionary Expenses. 
Hipotesis kedua bagian b (H2b) menguji Kualitas Audit memperkuat   pengaruh 
Corporate Governance terhadap Abnormal Discretionary Expenses. Berdasarkan  hasil 
pengujian dapat disimpulkan bahwa H2b ditolak yang berarti variabel Kualitas Audit 
tidak memperkuat pengaruh Corporate Governance terhadap Abnormal Discretionary 
Expenses. 
Real earnings management lainnya yang dapat dilakukan perusahaan adalah 
overproduction. Perusahaan yang melakukan real earnings management dengan 
overproduction bertujuan melaporkan HPP yang lebih rendah. Dengan meningkatkan 
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produksi, biaya tetap (fix cost) perusahaan dapat disebar pada jumlah unit produksi 
yang lebih banyak sehingga biaya produksi per unit produk menjadi lebih rendah. 
Namun overproduction ini hanya dapat dilakukan dengan catatan biaya marginal 
seperti cost holding inventory tidak meningkat melebihi penurunan biaya produksi 
akibat overproduction. Penurunan biaya produksi ini akan menyebabkan  perusahaan  
melaporkan HPP yang lebih rendah dan margin laba yang lebih tinggi.  
Real earnings management dengan overproduction dilakukan dengan 
meningkatkan produksi di atas produksi normal perusahaan. Peningkatan produksi ini 
adalah sesuatu yang tidak normal (abnormal) karena tingkat produksi terhadap 
penjualan perusahaan relatif menjadi lebih tinggi. Peningkatan produksi di atas normal 
ini dapat dideteksi dengan abnormal production cost yang mengukur selisih produksi 
aktual dengan tingkat produksi normal perusahaan. Berdasarkan  hasil penelitian ini 
bahwa Kualitas Audit tidak memperkuat pengaruh Corporate Governance terhadap 
Abnormal Production Cost. 
Hipotesis kedua bagian c (H2c) menguji Kualitas Audit memperkuat pengaruh 
Corporate Governance terhadap Abnormal Production Cost. Berdasarkan hasil 
pengujian dapat disimpulkan bahwa H2c ditolak yang berarti variabel Kualitas Audit 
tidak memperkuat pengaruh Corporate Governance terhadap Abnormal Production 
Cost. 
Chi et al. (2011) sebagai konsekuensi dari manajemen laba akrual yang dibatasi, 
perusahaan dengan kualitas auditor yang tinggi akan cenderung meningkatkan 
manipulasi aktivitas riil. Zhang et al. (2007) dalam penelitian sebelumnya 
mengungkapkan manajemen laba akrual dan real earnings management memiliki peran 
substitusi. Ketika manajemen laba akrual dibatasi, maka perusahaan akan mengurangi  
manajemen  laba  akrual  dan  meningkatkan  real  earnings  management. Hal ini 
disebabkan selama real earnings management diungkapkan dalam laporan keuangan, 
maka real earnings management yang dilakukan perusahaan tidak akan mempengaruhi 
opini auditor dan tindakan regulator (Kim et al. 2010 dalam Chi et al. 2011). Hasil  
penelitian  ini  menyatakan bahwa  Kualitas  Audit  memperkuat pengaruh Corporate 
Governance terhadap Real Earnings Management. 
Hipotesis kedua bagian d (H2d) menguji Kualitas Audit memperkuat   pengaruh 
Corporate Governance terhadap Total Real Earnings Management. Berdasarkan hasil 
pengujian dapat disimpulkan bahwa H2d diterima yang berarti variabel Kualitas Audit 
memperkuat pengaruh Corporate Governance terhadap Total Real Earnings 
Management. Dalam beberapa penelitian sebelumnya (Balsam et al 2003, Becker et al 
1998, dan Reynold Francis 2000) mengukur mengenai kualitas audit berdasarkan 
auditor brand name hasilnya adalah kualitas auditor     big 6 memiliki kemampuan 
lebih untuk mendeteksi adalah manjemen laba dan dapat menekan kegiatan manajemen 
laba yang oportunis demi menjaga reputasi kantor akuntannya. Berdasarkan hal 
tersebut, peneliti menjadikan kualitas audit sebagai variabel moderasi guna meneliti 
apakah hal tersebut juga memiliki pengaruh anatara implementasi Corporate 
Governance dengan kegiatan manajemen laba. Sebagai konsekuensi dari manajemen 
laba akrual yang dibatasi, perusahaan yang memiliki auditor yang berkualitas akan 
memilih untuk melakukan real earnings management. Penelitian sebelumnya 
menunjukkan bahwa manajemen laba akrual dan real earnings management merupakan 
dua alternatif untuk mengelola laba (Roychowdhury 2006; Cohen et al.2008; Zang 
2007). Menurut Zang (2007) manajemen laba akrual dan real earnings management 
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memainkan peran substitusi. Ketika manajemen laba akrual dibatasi maka perusahaan 
akan cenderung untuk melakukan real earnings management untuk mengelola laba. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan (Teoh et al 1998, Cohen et al 2008 dan Cohen, 
Zahrowi 2010) dimana dijelaskan bahwa Kualitas Audit memiliki pengaruh baik 
kepada Corporate Governance dan Real Earnings Management dengan adanya 
penerapan corporate governance yang baik maka akan berdampak terhadap real 
earnings management dimana kualitas audit juga dapat mempengaruhi kedua variabel 
tersebut.  
 
PENUTUP 
 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah karakteristik perusahaan yang 
dinilai melalui Corporate Governance dan Kualitas Audit berpengaruh terhadap Real 
Earnings Management. Dimana kualitas audit sebagai variabel moderasi dapat 
memperlemah atau memperkuat hubungan corporate governance terhadap real 
earnings management, dengan Ukuran Perusahaan sebagai variabel kontrol. 
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan pada bab sebelumnya, maka dapat 
diperoleh kesimpulan penelitian sebagai berikut : 
Berdasarkan hipotesa H1b maka dapat disimpulkan bahwa  H1b diterima yang berarti 
variabel Corporate Governance berpengaruh signifikan terhadap abnormal 
discretionary expenses.  Berdasarkan hasil pengujian maka dapat disimpulkan bahwa 
H1d diterima yang berarti bahwa variabel Corporate Governance berpengaruh 
signifikan terhadap Total Real Earnings Management. 
Hipotesis kedua bagian c (H2c) menguji pengaruh antara Kualitas Audit 
memperkuat pengaruh Corporate Governance terhadap Abnormal Production Cost. 
Berdasarkan hasil pengujian maka dapat disimpulkan bahwa H2c diterima yang berarti 
variabel Kualitas Audit memperkuat pengaruh Corporate Governance terhadap 
Abnormal Production Cost, sedangkan pada tabel 4.13 Abn_Prod di atas dapat 
dikatakan bahwa variabel Corporate Governance tidak berpengaruh signifikan 
terhadap Abnormal Production Cost, untuk variabel Kualitas Audit dapat dikatakan 
bahwa Kualitas Audit tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap Abnormal 
Production Cost dan variabel Ukuran Perusahaan (Size) mampu menjelaskan variasi 
nilai dari Abnormal Production Cost. Hipotesis kedua bagia d (H2d) menguji Kualitas 
Audit memperkuat  pengaruh Corporate Governance terhadap Total Real Earnings 
Management, maka dapat disimpulkan bahwa H2d diterima yang berarti variabel 
Kualitas Audit memperkuat pengaruh Corporate governance terhadap Total Real 
Earnings Management. Pada tabel REM variabel Kualitas Audit (BIG4) memiliki 
tingkat signifikansi 0.012 < 0.05 dan koefisien beta sebesar -0.162 yang berarti bahwa 
Kualitas Audit memiliki pengaruh signifikan terhadap Total Real Earnings 
Management. Sedangkan untuk ukuran perusahaan (Size) memiliki tingkat signifikansi 
0.002 dimana 0.002 < 0.05 dengan koefisien beta sebesar -0.200 yang berarti bahwa 
Ukuran Perusahaan mampu menjelaskan variasi nilai dari Total Real Earnings 
Management. Untuk variabel moderasi Kualitas Audit dengan tingkat signifikansi 
0.012 dimana 0.012 < 0.05 dengan koefisien beta sebesar -0.162 yang berarti bahwa 
Kualitas Audit memperkuat pengaruh Corporate Governance terhadap Total Real 
Earnings Management. 
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Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang dapat dijadikan bahan 
pertimbangan bagi penelitian selanjutnya supaya mendapatkan hasil yang lebih baik, 
Penelitian ini mengambil sampel sebanyak  75 Perusahaan manufaktur dari total 
perusahaan manufaktur sebanyak 143 Perusahaan, yang mana kemungkinan besar 
belum mewakili seluruh populasi yang terdapat pada Perusahaan yang terdaftar di BEI 
dari tahun 2013-2015, Peneliti menggunakan Perusahaan dengan periode laporan 
keuangan Januari sampai dengan Desember, Karakteristik perusahaan yang digunakan 
dalam mengindikasikan adanya pengaruh terhadap real earnings management hanya 
diukur dari proksi Corporate Governance, Kualitas Audit dan Ukuran Perusahaan, dan 
belum dapat menggambarkan karakteristik perusahaan yang potensial mendorong 
terjadinya real earnings management pada perusahaan seperti variabel CG yang lebih 
detail, dan beberapa tambahan variabel kontrol (ROA, Debt, Market Capitalization) 
dan kualitas audit hanya di proksi kan kedalam Big 4 dan non big 4, selanjutnya dapat 
diklasifikasikan kedalam Big 10 Audit Firm. 
Implikasi manajerial atau paktis atas hasil penelitian ini yaitu, Pada penelitian ini 
dapat dibuktikan bahwa Corporate Governance berpengaruh signifikan terhadap Real 
Earnings Management, Kualitas Audit terbukti memperkuat pengaruh Corporate 
governance terhadap Real Earnings Management, mampu memberikan kontribusi atau 
tambahan literatur mengenai pengaruh penerapan mekanisme Corporate Governance 
terhadap praktik earnings management di Indonesia khususnya yang dideteksi melalui 
real earnings management dan dapat memberikan gambaran mengenai pengaruh 
penerapan mekanisme Corporate Governance terhadap praktik manajemen laba pada 
perusahaan yang go public di Indonesia sebagai bahan pertimbangan terkait dengan 
pengambilan keputusan baik keputusan investasi, kredit maupun keputusan lainnya. 
Bagi penelitian selanjutnya diharapkan jumlah sampel dapat lebih dikembangkan 
agar lebih mewakili populasi perusahaan di Indonesia dengan memperluas sektor 
perusahaan, tidak hanya pada perusahaan manufaktur tetapi pada sektor lainnya, untuk 
memperluas tren penelitian, waktu penelitian perlu ditambahkan, menambah variabel 
yang dapat mempengaruhi kegiatan real earnings management seperti variabel 
Corporate Governance yang lebih mendetail, variabel kontrol tambahan seperti ROA, 
Debt dan Market Capitalization, Kualitas Audit dapat menggunakan proksi big 10 
Audit Firm dan variabel Corporate Governance dihitung per dimensi dimana dalam 
penelitian ini score diperoleh dari nilai dibagi dengan total indeks; 
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